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門の不良債権が経営を圧迫した事実や、危機後一〇年を経過した現在でも企業金融の多様化や資本市場の拡大が進展し ない点では、近隣諸国の状況と同様である。本稿では、フィリピンにおけ 一九九〇年代末以降の金融改革と、現在の 融危機の経済的影響、そして将来的な金融改革への課題を概観する。
●アジア危機以降の金融改革
アジア危機直後に発足したエストラーダ
政権下では、一九八〇年代に出された政府債務不履行（デフォルト）宣言や、債務リストラのためのブレイディ・プラン対象国であった経緯もあり、直接的な危機対策としてはＩＭＦ・世界銀行の支援を受けていない。また、このような財政上の制約から、大規模な公的資金供給と政府主導の業界再編という直接的手段による金融部門改革と再構築が不可能だったため、危機対策 実施は近隣諸国より周回遅れとなった。さらに、エストラーダ大統領の任期半ばで、汚職疑惑等による弾劾裁判が開始され、アロヨ副大統領（当時） 昇格 本来任期を務めるなどの政治不安が続き、迅速な政策手段の実施が困難な状況にあったことも、アジア危機直後の改革のタイミングを逸した一因である。しかし このような政治不安と財政への懸念、それらに起因する政策対応の遅れは、危機以後も為替相場が続落する事態を招いた（図１） 。
そこで政府は、間接的手段による金融部
門の淘汰と再編成を図った。具体的には、①証券取引委員会（以下ＳＥＣ）や中央銀行（以下中銀）の監督権限を明記、または強化する法律を制定し、②七年間の時限的措置などの制限付きながら、外資による国内金融機関の一〇〇％所有を認め、③不良債権の定義（利払延滞期間三ヶ月超）など国際的な健全性指標の適用や、国際 計基準の段階的な導入を った。これら手段により、金融監督の外形的な体制整備には成功したが、中銀総裁の口頭指導（会見でのアナウンスメント等） みでは、民間金融機関に自発的な合併・統合や事業内容合理化を実行させることは難しかったようだ（表１） 。
一方、この間にも悪化し続けた国内金融


































































































1981-1990 1991-2000 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
商業銀行（年度内閉鎖行数） 1 2 2（1） 2（0） 2（1） 2（0） 2（0） 2（0） 2（0） 2（0） 2（0） 2（2）
地方銀行（同上） 169 139 n.a.（33） n.a.（31） n.a.（19） n.a.（18） 365（0） 375（10） 376（2） 383（7） 393（10） 407（14）
貯蓄銀行（同上） 33 14 n.a.（6） n.a.（2） n.a.（4） n.a.（0） 52（0） 53 53（2） 55（2） 56（1） 58（1）
管財・清算金融機関合計（注） 203 155 328 353 384 406 419 429 431 440 451 467
PDIC加入商業銀行数（BSP認可行数） 53（53） 52（52） 45（45） 45（45） 42（42） 42（42） 41（42） 41（41） 39（39） 38（38）
　　〃　地方銀行（同上） 820（826）800（807）782（790）776（781）773（776）762（765）754（764）754（754）739（739）727（727）





以来の低水準となった。年間一三〇万人強を送り出した結果、ＯＦＷ送金額は約一六四億ドルと過去最高となったものの、中銀の予測額を下回った。これら送金の五割強が米国での就労者からであるため、同国の景気底打ちがＯＦＷ送金額と消費主導型のフィリピン経済（ＩＭＦや世界銀行の二〇〇九年ＧＤＰ成長率予測は〇～二％台後半）にとって何より肝要となる。今年度の送金額に関して中銀 昨年と同レベルを予測するが、二割減 す 外資系金融機関もある。
国内では、経済規模の縮小による
失業増加が最も重要な課題となろう。アジア危機以降、一〇～一一％台が続いていた失業率は、統計定義の変更もあり二〇〇七年末には六 ・三％まで低下し いたが、昨年末には〇 ・五％上昇し、今年一月の速報値は七 ・七％（失業者数二九〇万人）となった。政府は長年 海外就労推進と併せて、製造業からＩＴ関連産業、近年では事業外部委託（ＢＰＯ）を行う外資系企業の誘致によって雇用創出を図ってきた。しかし、世界的な景気後退による施設稼働率の低下や、企業間の合併・統合は金融部門に限らず進行しており、国内で操業している多国籍企業に昨年第
四四半期から雇用調整の動きが出てきた。これを受けて、政府は今年度中の新たな国内失業者を二〇万人と予測している。アロヨ政権は対策とし ①財政収支均衡 達成目標を二〇一〇年度 二〇一一年度に先送り、②六月末までの今年度前半に 間公共投資額七割の支出 目指し、一八万人の一時雇用を実現する公共投資増額と投資支出の迅速化、③契約打切り・終了による帰国ＯＦＷへの生活保護や職業訓練 提供と、労働雇用省内に国外での新たな雇用先を紹介する部署の設置、④国 企 からの解雇者に対する未払い給与の補填等からる「経済回復プラン」に着手した。二〇〇九年度第一四半期を終了した時点での政府支出総額は昨年度並みであるが、予算項目別で投資支出は同比五九％の増加みた。国際機関は前述プラ ② 関する政府の対応を評価する一方、著しい景況悪化と五月から実施された法人税率引下げ（三五％→三〇％）による税収減、以前から問題視されている徴税パフォーマンスの停滞が、追加的政策が必要になった場合の財政上の制約 なることを懸念している（例として参考文献②参照） 。●
 経済 ・ 金融市場回復への三つのカギ前項で述べた「経済回復プラン」は、過
去数年度にわたり新規公共事業を差し止め、緊縮予算を執行することで二〇一〇年の財
政均衡を目指してきた政府 （とくに財務省）の姿勢に鑑みると、財政制約の厳しい状況下では積極的な施策だと評価できるだろう。また、図１に見られ 二〇〇八年末での農業関連融資残高の増加 （前年比約四〇％増）は、同年前半における食料価格の高騰と、農業関連分野への融資増を推進する政府のイニシアチブが銀行部門 浸透してきたからだとも考えられる。
一方、雇用の悪化は政府予測を上回る速
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図５　総合株価指数（CI）および変動率（2007年～2009年3月）
（出所）PSEおよび中銀ウェブサイトより筆者作成。
（注）2009年3月は速報値。
